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MULTIPLE CHOICES (1 Punto ciascuna per un totale di 20 punti) 
 
1) A causa della loro tipica struttura proprietaria, le public companies statunitensi dovrebbero essere maggiormente focalizzate a:  
a) Risultati di breve periodo 
b) Risultati di lungo periodo 
 
2) Nelle imprese quotate statunitensi i problemi di agenzia originati dalla separazione tra proprietà e controllo sono parzialmente 
ridotti grazie a: 
a) partecipazioni incrociate 
b) controllo da parte delle banche   
c) minaccia di acquisizioni ostili 
 
3) Il ruolo di disciplina del debito nel ridurre i costi di agenzia è più efficace nelle imprese: 
 a) di settori maturi che generano elevati cash flows 
 b) di nuovi settori industriali che non generano cassa 
 
4) Cosa ha consentito ai fondi di private equity di acquistare imprese a multipli particolarmente elevati rispetto ai valori di mercato 
(EV/Ebitda)? 
 a) rapporti di indebitamento più elevati utilizzati nelle acquisizioni  
 b) rapporti di indebitamento meno elevate utilizzati nelle acquisizioni 
 c) migliori prospettive economiche rispetto a quelle passate 
 
5) Le stock option hanno l’effetto di: 
a) Peggiorare i risultati economici correnti 
b) Allineare completamente gli interessi dei manager a quelli degli azionisti 
c) Fidelizzare i manager tramite il vesting period 
 
6) Il Sarbanes-Oxley ha ispirato alla Legge sul Risparmio italiana: 
a) il divieto agli insiders di fare trading sulle proprie azioni  
b) la sostituzione dei principi contabili IAS ai principi contabili GAAPs  
c) l’incremento di responsabilità per i Chief Financial Officers 
. 
7)Il controllo di una società può essere esercitato anche se il coefficiente alfa diluito (quota di possesso integrato) è inferiore al 50%. 
a) Vero; 
b) falso. 
 
8) In un gruppo piramidale quali società vi aspettate che possano essere favorite da operazioni infragruppo?: 
a) Quelle collocate in cima alla catena piramidale 
b) Quelle collocate al centro della catena piramidale 
c) Quelle collocate in fondo alla catena piramidale 
 
9) La separazione fra la proprietà e il controllo in presenza di un azionista di maggioranza e di gruppi piramidali è accentuata 
grazie a: 
a) la presenza di azioni di risparmio non detenute dall’azionista di maggioranza 
b) la presenza di investitori istituzionali 
c) la presenza di azioni di risparmio quasi interamente detenute dall’azionista di maggioranza 
d) la presenza di società non quotate interamente possedute 
 
10) 
. 
. 
20)  
Name:	  	  	  	  ID	  number:	  	  	  Date:	  	  	  	   
Esercizi Brevi  (2 punti ciascuno) 
 
1) Quale è la percentuale dei flussi di cassa posseduti dall’impresa A nella impresa E? E quale è l’indice di 
separazione fra proprietà e controllo (O/C) di A su E? Assumete che ci siano solo azioni con diritto di voto 
e one share one vote. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
OWN= 50%*10%+ 100%*15%+ 50%*20%= 30% 
CONTROL= 10% + 15%+ 20% = 45% 
O/C= 30%/45%= 0,66 
 
2)Quale è la quota di alfa-diluito o di Ownership dei flussi di cassa nella società B (o quota di possesso 
integrato) di una famiglia industriale che controlla il 40% della società A, la quale controlla la metà delle 
azioni con diritto di voto di B (il capitale di B è suddiviso in 100.000 azioni di cui 10.000 senza diritto di voto)? 
OWN= 40%* 50%* 90% = 18%; 
 
4)……. 
5)…….. 
 
A 
B C 
E 
D 
50% 100% 50% 
10% 20% 
15% 
